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1 Abstrak 
Telekomunikasi telah menjadi kebutuhan bagi masyarakat 
luas yang tidak dapat dihindari. Berkembangnya pengguna 
teknologi komunikasi di Indonesia mengakibat-kan perkembangan 
teknologi informasi mampu menggeser media komunikasi dari 
kebutuhan sekunder atau tersier menjadi kebutuhan primer. 
Meningkatnya kebutuhan komunikasi dimasyarakat membuat 
saham dibidang telekomunikasi termasuk saham dengan 
kapitalisasi terbesar. Hal tersebut membuat masyarakat untuk 
berinvestasi pada perusahaan telekomunikasi. Harga saham 
terkadang ditutup dengan harga sangat tinggi atau sangat rendah. 
Fluktuasi penutupan harga saham yang tinggi berakibat pada 
perilaku harga saham untuk periode selanjutnya dan muncul 
dugaan adanya multimodal. Seringkali dalam memodelkan suatu 
time series mengalami kesulitan disebabkan data multimodal. 
Penelitian ini bertujuan untuk memperkenalkan pemodelan time 
series dengan menggunakan model Autoregressive Integrated 
Moving Average (ARIMA) dan Mixture Autoregressive (MAR). 
Untuk mengaplikasikan penelitian ini penulis menggunakan data 
penutupan harga saham pada beberapa perusahaan yang sejenis 
yaitu perusahaan yang bergerak pada bidang telekomunikasi. 
Hasil yang diperoleh adalah model MAR pada ketiga perusahaan 
lebih baik jika dibandingkan dengan model ARIMA. 
Kata Kunci : Autoregressive Integrated Moving Average, 
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2 Abstract 
Telecommunication has been being a need for wide 
community that can not be avoided. The development of 
communication technology users in Indonesia causes movement of 
development of information technology from a secondary or 
tertiary need to be a primary need. The increase of needs of 
communication in the community make telecom stocks being the 
largest capital stocks. So that makes community should invest in 
communication factory. The price of the stock closed somehow 
with high prices or low prices. Closed fluctuation of  high price 
stocks cause behaviour of stock prices for next period and emerge 
a multiomdal. Frequently its hard to perform modelling a time 
series model because of multimodal. the purpose of this research 
is to introduce time series model using Autoregressive Integrated 
Moving Average (ARIMA) and Mixture Autoregressive (MAR). To 
apply this research, writer is using closed stock price in some 
similiar factories, that is communication factory. The result 
obtained is the MAR model in the three companies is better when 
compared with ARIMA model. 
Keywords: Autoregressive Integrated Moving Average, Mixture 
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1.1  Latar Belakang 
Telekomunikasi telah menjadi kebutuhan bagi masyarakat 
luas yang tidak dapat dihindari. Berkembangnya pengguna 
teknologi komunikasi di Indonesia mengakibatkan perkembangan 
teknologi informasi mampu menggeser media komunikasi dari 
kebutuhan sekunder atau tersier menjadi kebutuhan primer, dimana 
dulu telepon seluler menjadi barang mewah bagi kelas menengah 
ke atas. Saat ini hampir seluruh elemen kelas masyarakat telah 
memiliki telepon seluler sebagai bagian dari kebutuhan dan gaya 
hidup. Meningkatnya kebutuhan komunikasi dimasyarakat 
membuat saham dibidang telekomunikasi termasuk saham dengan 
kapitalisasi terbesar. Hal tersebut membuat masyarakat untuk 
berinvestasi pada perusahaan telekomunikasi. 
Saham merupakan salah satu instrumen keuangan jangka 
panjang yang diperdagangkan di pasar modal Indonesia. Saham 
dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau pemilikan 
seseorang atau badan usaha dalam suatu perusahaan atau perseroan 
terbatas (Darmadji, Tjiptono, & Fakhruddin, 2001). Selembar 
kertas yang berisi mengenai bukti kepemilikan atas perusahaan 
yang menerbitkan surat berharga tersebut merupakan wujud dari 
saham. Posisi permintaan dan penawaran atas saham yang ada di 
pasar modal Indonesia, membuat saham memiliki harga untuk 
diperjualbelikan. Semakin tinggi tingkat permintaan dan 
penawaran terhadap lembar saham, maka harga saham pun akan 
tinggi dan juga sebaliknya. 
Peramalan merupakan suatu kegiatan yang bertujuan untuk 
memperkirakan kejadian yang akan terjadi pada masa yang akan 
datang, berdasarkan kejadian-kejadian di masa lampau. Metode 
peramalan telah banyak dikembangkan dalam analisis time series 





berdasarkan asumsi residual berdistribusi Normal. Dengan 
demikian, marginal dan conditional distribusinya harus 
berdistribusi Normal. Salah satu metode peramalan yang 
menerapkan asumsi tersebut adalah Autoregressive Integrated 
Moving Average (ARIMA) Box's Jenkins. ARIMA Box's Jenkins 
adalah suatu metode yang sangat tepat untuk mengatasi kerumitan 
deret waktu dan situasi peramalan lainnya.  
Suatu series tidak selamanya hanya mempunyai satu 
distribusi, kemungkinannya lebih dari satu atau distribusi mixture 
sehingga hal ini lebih mempersulit dalam menganalisis time series. 
Sehubungan dengan hal tersebut beberapa peneliti juga telah 
mencoba membuat tulisan yang berhubungan dengan distribusi 
mixture. Le dkk (1996) memperkenalkan model Gaussian Mixture 
Transition Distribution (GMTD) atau Distribusi Transisi Mixture 
Gaussian. Wong dan Li (2000) mengembangkan model GMTD 
untuk menganalisis time series dan menyarankan model Mixture 
Autoregressive (MAR) untuk menangkap fenomena multi-modal. 
Selanjutnya Lanne dan Saikkonen (2005) membuat model MAR 
tersendiri yang dihasilkan dari pengembangan model Threshold 
Autoregressive (TAR) dengan menambahkan random error pada 
parameter threshold. 
Model MAR terdiri dari gabungan K gaussian AR. Sifat 
stasioner dan Autocorrelation Function (ACF) sangat mudah 
diturunkan. Wong dan Li (2000) menggunakan algoritma 
Expectation Maximization (EM) untuk mengestimasi parameter. 
Perubahan fitur conditional distributions membuat model ini 
mampu memodelkan time series dengan distribusi bersyarat 
multimodal dan dengan heteroskedastisitas. Model yang 
diterapkan untuk dua set data riil dan dibandingkan dengan model 
alternatif lainnya. Model MAR mampu menangkap fitur data yang 
lebih baik model alternatif lainnya. 
Penelitian mengenai harga saham pernah dilakukan oleh 
Jayadi (2008) dan Brina (2017). Penelitian harga saham oleh Jayadi 





(MARP) menggunakan EM untuk metode estimasinya. Analisis 
tersebut diimplementasikan pada tiga perusahaan telekomunikasi. 
Penelitian tersebut dilakukan dengan tujuan untuk memper-
kenalkan pemodelan time series berbentuk panel dengan meng-
gunakan model MARP. Namun pada penelitian Jayadi (2008) 
penggabungan data menjadi data panel tidak berpengaruh terhadap 
kenaikan ukuran kriteria pemilihan model karena proporsi setaip 
komponen mixture dianggap sama. Penelitian oleh Brina (2017) 
dilakukan untuk menganalisis resiko investasi saham syariah 
menggunakan Value at Risk (VaR) dengan pendekatan bayesian 
Mixture Laplace Autoregressive (MLAR) pada perusahaan dengan 
kapitalisasi terbesar yang tergabung pada Jakarta Islamic Index 
(JII). 
Berdasarkan uraian diatas, pada penelitian tugas akhir ini 
akan dilakukan analisis pergerakan saham dengan menggunakan 
harga penutupan saham dari perusahaan yang sejenis yaitu 
perusahaan yang bergerak pada bidang telekomunikasi. Penulis 
memilih tiga perusahaan dengan volume penjualan saham terbesar 
pada tahun 2017 yaitu PT. Telekomunikasi Indonesia, PT. Indosat 
dan PT. Excelkomindo. Metode yang akan digunakan adalah MAR 
dengan metode estimasi parameter menggunakan algoritma EM 
yang dibandingkan dengan beberapa komponen mixture pada 
metode MAR dan dengan metode ARIMA 
1.2  Rumusan Masalah 
Pada data penutupan harga saham terkadang ditutup dengan 
harga sangat tinggi atau sangat rendah. Fluktuasi penutupan harga 
saham yang tinggi berakibat pada perilaku harga saham untuk 
periode selanjutnya, sehingga dalam peramalan kasus tersebut 
harus menggunakan metode yang dapat menangkap fenomena 
multi-modal yang disebabkan oleh fluktuasi penutupan harga 
saham yang tinggi. Dari permasalahan tersebut maka rumusan 
masalah yang dapat diambil adalah bagaimana pemodelan ARIMA 
dan pemodelan MAR pada data harga penutupan 3 perusahaan 





PT. Telekomunikasi Indonesia, PT. Indosat dan PT. Excelkom-
indo. 
4.3 Tujuan 
Berdasarkan rumusan masalah diatas, adapun tujuan yang 
ingin dicapai dalam penelitian ini adalah sebagai berikut.  
1. Mengaplikasikan model ARIMA pada data harga penutupan 
saham PT. Telekomunikasi Indonesia, PT. Indosat dan PT. 
Excelkomindo. 
2. Mengaplikasikan model MAR pada data harga penutupan 
saham PT. Telekomunikasi Indonesia, PT. Indosat dan PT. 
Excelkomindo. 
3. Mendapatkan keputusan menjual atau membeli saham pada 
pemegang saham ditiga perusahaan. 
1.4  Manfaat 
Berdasarkan tujuan yang ingin dicapai, adapun manfaat yang 
diharapkan dari hasil penelitian ini adalah sebagai berikut. 
1. Memberikan tambahan informasi mengenai inferensi statistik 
pada model Mixture Autoregressive. 
2. Memberikan tambahan informasi kepada investor yang ingin 
menanam saham khususnya pada perusahaan yang digunakan 
sebagai sampel 
1.5  Batasan Masalah 
Batasan masalah digunakan untuk memfokuskan permasa-
lahan yang akan diselesaikan. Berikut  adalah beberapa batasan 
masalah yang digunakan digunakan dalam penelitian ini 
1. Penggunaan data hanya pada 3 perusahaan telekomunikasi 
terbesar di Indonesia yaitu PT. Telekomunikasi Indonesia, PT. 
Indosat dan PT. Excelkomindo. 
2. Penentuan komponen mixture maksimum 3 komponen agar 






5 TINJAUAN PUSTAKA 
 Tinjauan pustaka ini membahas mengenai time series 
analysis, ACF dan PACF, ARIMA, pengujian linieritas, Mixture 
Autoregressive (MAR), algoritma EM, kriteria pemilihan model 
dan uraian singkat perusahaan telekomunikasi yang terpilih 
menjadi sampel. 
2.1  Time series analysis 
Time series adalah pengamatan yang berdasarkan urutan waktu 
ke waktu dengan interval yang sama atau data penelitian yang 
digunakan terpaut oleh waktu, sehingga terdapat korelasi antara 
kejadian saat ini dengan data satu periode sebelumnya. Penerapan 
metode time series dalam berbagai bidang diantaranya bidang 
ekonomi, bisnis, pertanian, kesehatan, teknik, meteorologi, quality 
control, dan penelitian sosial. Dalam bidang bisnis dan ekonomi 
time series dapat diterapkan dalam mengamati penjualan, suku 
bunga, harga saham, indeks harga bulanan, dan pendapatan 
pertahun (Wei, 2006). Tujuan dari analisis time series adalah untuk 
memodelkan suatu proses stokastik dari suatu deret yang diamati 
dan untuk memprediksi atau meramalkan nilai masa depan 
berdasarkan kejadian sebelumnya maupun faktor-faktor yang 
berpengaruh terhadap data. 
2.1.1 Uji Stasioneritas 
Asumsi yang harus dipenuhi pada analisis data menggunakan 
metode time series adalah data yang sudah stasioner baik dalam 
mean maupun varians. Data yang tidak stasioner dalam varians 
perlu dilakukan transformasi agar varians yang awalnya tidak 
konstan menjadi konstan. Transformasi yang sering digunakan 












Bentuk transformasi yang dihasilkan dari persamaan (2.1) akan 
berbeda-beda bergantung pada nilai 𝜆 yang digunakan. Notasi 𝜆 
melambangkan parameter untuk transformasi. Setiap nilai 𝜆 
mempunyai rumus transformasi yang berbeda. Transformasi 
dilakukan jika belum diperoleh nilai 𝜆 = 1 atau 𝜆 > 1 (dengan batas 
atas (upper limit) dan batas atas (lower limit) melewati angka 1) 
yang artinya data sudah stasioner dalam varians dan dapat 
dilakukan analisis time series. Berikut adalah nilai-nilai 𝜆 beserta 
besar trasnformasinya. 






1.0 𝑍𝑡 (Tidak ditransformasi) 
Data dikatakan stasioner dalam mean bila berfluktuasi di 
sekitar garis sejajar dengan sumbu waktu (𝑡) atau disekitar suatu 
nilai mean yang konstan. Jika data (𝑍𝑡) yang tidak stasioner dalam 
mean perlu dilakukan proses pembedaan (differencing) (1 −
𝐵)𝑑𝑍𝑡 Zt  untuk 𝑑 ≥ 1 sehingga data menjadi stasioner dalam mean 
(Wei, 2006). 
2.1.2 Autocorrelation Function (ACF) 
Autocorrelation Function (ACF) adalah fungsi yang 
mempresentasikan korelasi antara 𝑍𝑡 dengan 𝑍𝑡+𝑘 dalam suatu data 
time series. Persamaan yang digunakan untuk menggambarkan 



































𝑡=1  merupakan nilai rata-rata dari data time series 
yang digunakan. Dengan batas untuk nilai autokorelasi adalah 
sebagai berikut:  
/2,
ˆ ˆ( ( ))k df kt se     (2.3) 




ˆ ˆ ˆ( ) (1 2 ... 2 ), 1k mse m k
n
  = + + + = −       (2.4)   
2.1.3 Partial Autocorelation Function (PACF) 
Partial Autocorrelation Function (PACF) adalah suatu fungsi 
yang digunakan untuk mengetahui nilai korelasi antara 𝑍𝑡 dan 𝑍𝑡+𝑘 
setelah pengaruh dari variabel 𝑍𝑡+1, 𝑍𝑡+2, . . .  , 𝑍𝑡+𝑘−1dihilangkan. 
Koefisien ini disebut dengan Partial Autocorrelation Function 
pada lag ke-k dan didefinisikan dengan ∅𝑘𝑘. Jika 𝑍𝑡 merupakan 
data time series berdistribusi normal maka,  
1 2 1( , | , ,..., )kk t t k t t t kcorr Z Z Z Z Z + + + + −=               (2.5) 
Metode umum dalam menentukan fungsi autokorelasi parsial 
untuk setiap proses stasioner dengan fungsi autokorelasi 𝜌𝑘 adalah 
sebagai berikut:  
1 1 2 2 3 1 1
1 1 2 1 3 2 2
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     (2.6)  
Levinson (1947) dan Durbin (1960) dalam (Cryer & Chan, 
2008) memberikan metode yang efisien untuk solusi persamaan 





(2.6) dapat diselesaikan secara rekursif dengan persamaan sebagai 


























       (2.7)  
batas untuk nilai autokorelasi parsial adalah sebagai berikut. 
/2,
ˆ( ( ))df kkt se           (2.8) 
dengan nilai standar error :  
1ˆ( )kkse
n
 = .         (2.9) 
2.2 Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA) 
Model ARIMA merupakan gabungan antara model 
Autoregressive (AR) dan Moving Average (MA) dengan sebuah 
proses differencing. Model ARIMA (𝑝, 𝑑, 𝑞) yang dikenalkan Box 
dan Jenkins atau biasa disebut ARIMA Box-Jenkins dengan p 
sebagai orde operator AR, d merupakan orde differencing, dan q 
sebagai orde operator MA. Model ini digunakan untuk data time 
series non stasioner atau stasioner setelah differencing orde 𝑑 atau 
telah stasioner dalam mean, dimana d adalah banyaknya hasil 
differencing, bentuk persamaan untuk model ARIMA adalah 
sebagai berikut: 
0( )(1 ) ( )a
d
p t q tB B Z B  − = +   (2.10) 
dengan  
𝜃0  = koefisien tren deterministik 
𝑎𝑡 = nilai residual pada saat 𝑡 





𝜙𝑞(𝐵) = koefisien MA non musiman dengan derajat 𝑞. 
P = orde Autoregressive 
d = orde differencing 
q = orde Moving Average 
 
Apabila dalam suatu data time series mengandung pola 
musiman, maka peralaman dapat dilakukan dengan model seasonal 
ARIMA atau ARIMA musiman. Model ARIMA musiman 
dinotasikan dengan ARIMA (𝑝, 𝑑, 𝑞)(𝑃, 𝐷, 𝑄)𝑠. Bentuk fungsi 
persamaan model ARIMA musiman adalah sebagai berikut: 
( ) ( )(1 ) (1 ) ( ) (B )as d s D sP p t q Q tB B B B Z B  − − =   (2.11) 
Model ARIMA Box-Jenkins dapat dibagi menjadi beberapa 
kelompok model yaitu model Autoregressive (AR), Moving 
Average (MA), Autoregressive Moving Average (ARMA) dan 
model campuran Autoregressive Integrated Moving Average 
(ARIMA) (Wei, 2006). Dalam pembentukan model ARIMA, 
terdapat beberapa tahapan yang akan dilakukan, yakni identifikasi, 
estimasi parameter, dan cek diagnosa. Model dari ARIMA Box-
Jenkins terdiri dari beberapa model selain Autoregressive 
Integrated Moving Average (ARIMA) dan Seasonal 
Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA Musiman) 
yaitu Autoregressive (AR), Moving Average (MA) dan 
Autoregressive Moving Average (ARMA) sebagai berikut: 
a. Model Autoregressive (AR) 
Model autoregressive (AR) merepresentasikan sebuah proses 
𝑍𝑡 yang berhubungan dengan nilai nilai 𝑍 pada waktu 𝑡 
sebelumnya 𝑍𝑡−𝑘  ditambah sebuah nilai residual 𝑎𝑡 yang dituliskan 
sebagai berikut: 
1 1 2 2 ...t t t p t p tZ Z Z Z a  − − −= + + + +   (2.12) 
dengan 
tZ  = tZ −  





𝑎𝑡  = residual ke-𝑡. 
 
b. Model Moving Average (MA) 
Moving Average (MA) merepresentasikan sebuah proses 𝑍𝑡 
dengan nilai residual 𝑎𝑡 pada waktu 𝑡 sebelumnya yang dituliskan 
sebagai berikut: 
1 1 2 2 ...t t t t q t qZ a a a a  − − −= − − − −   (2.13) 
dengan 
tZ  = tZ −  
𝜃𝑝 = parameter moving average ke-𝑞  
𝑎𝑡  = residual ke-𝑡. 
c. Model Autoregressive Moving Average (ARMA) 
Autoregressive Moving Average (ARMA) merupakan 
kombinasi antara AR dan MA yang dituliskan sebagai berikut: 
1 1 1 1... ...t t p t p t t p t qZ Z Z a a a   − − − −= + + + − − − . (2.14) 
2.2.1 Identifikasi 
Pada tahap identifikasi akan dilihat pola time series plot, uji 
stasioneritas data dalam mean maupun varians dan identifikasi plot 
ACF serta PACF. Data yang digunakan dalam pembentukan model 
ARIMA harus memenuhi asumsi stasioneritas dalam mean dan 
varians (Wei, 2006). 
Setelah data memenuhi asumsi stasioneritas dalam mean dan 
varians, tahapan selanjutnya adalah menentukan orde ARMA 
berdasarkan karakteristik plot ACF dan PACF yang ditunjukkan 
pada Tabel 2.2 dan Tabel 2.3 sebagai berikut (Bowerman & 
O'Connell, 1993): 
Tabel 2.2 Penentuan Operator untuk Model Non-Musiman 
Model ACF PACF 
AR (𝑝) 
Turun cepat secara 
eksponensial atau 
sinusoidal (Dies Down) 
Cut off setelah lag 𝒑 





Tabel 2.3 Penentuan Operator untuk Model Non-Musiman 
(Lanjutan) 
Model ACF PACF 
MA (𝑞) 
Cut off setelah lag 𝑞 
(terputus setelah lag 𝑞) 
Turun cepat secara 




Turun cepat setelah lag 
(𝑞 − 𝑝) (Dies Down 
after lag (𝑞 − 𝑝)) 
Turun cepat setelah lag (𝑞 −
𝑝) (Dies Down after lag 




Cut off setelah lag 𝑞 Cut off setelah lag 𝑝 
2.2.2 Estimasi Parameter dan Uji Signifikansi Parameter 
Tahap estimasi parameter bertujuan untuk memperoleh nilai 
dari setiap parameter dalam model ARIMA. Estimasi parameter 
dari model dugaan dapat dilakukan menggunakan Metode Momen 
(MM) atau Maximum Likelihood Estimation (MLE) dengan 
memaksimumkan fungsi likelihoodnya kemudian turunan pertama 
setiap parameter yang ingin dicari disama dengankan dengan nol 
(Wei, 2006).  
Setelah diperoleh nilai estimasi dari parameter-parameter 
model ARIMA, tahapan selanjutnya adalah melakukan pengujian 
signifikansi parameter yang diperoleh. Hipotesis yang digunakan 
untuk melakukan pengujian signifikansi parameter model 
Autoregressive (AR) adalah sebagai berikut: 
H0: ∅𝑗= 0, 
H1: ∅𝑗≠ 0.  
















dengan 𝑆𝐸(?̂?𝑗) merupakan standard error dari estimasi parameter 




dengan 𝑛 merupakan banyaknya pengamatan dan np merupakan 
banyaknya parameter yang diestimasi. Hipotesis yang digunakan 
untuk melakukan pengujian signifikansi parameter model Moving 
Average (MA) adalah sebagai berikut: 
H0: 𝜃𝑗= 0, 
H1: 𝜃𝑗≠ 0. 











   (2.16) 
dengan ˆ( )jSE   merupakan standard error dari estimasi parameter 
model MA. Tolak H0  jika nilai statistik uji ( |𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔| >
 𝑡𝛼/2,(𝑛−𝑛𝑞)), dengan n merupakan banyaknya pengamatan dan nq 
merupakan banyaknya parameter yang diestimasi. 
2.2.3  Cek Diagnosa 
Model ARIMA harus memenuhi asumsi white noise (residual 
bersifat identik dan independen) dan berdistribusi normal. Untuk 
melakukan pengujian asumsi white noise dapat dilakukan dengan 
menggunakan pengujian Ljung-Box. Pengujian ini dilakukan 
dengan menggunakan autokorelasi dari residual sampel (Wei, 
2006). Hipotesis yang digunakan dalam uji Ljung-Box adalah 
sebagai berikut: 
H0 : 𝜌1 = 𝜌2 = ⋯ = 𝜌𝑘 = 0 (residual independen) 
H1 : minimal ada satu nilai 𝜌𝑘 ≠ 0 dengan 𝑘 = 1,2, … , 𝐶 
(residual dependen). 
Statistik uji yang digunakan adalah Q dapat dihitung 


















    (2.17) 
Tolak H0 jika jika 𝑄 >  𝑋2(𝐶−𝑝−𝑞,𝛼), dengan nilai p adalah 
banyaknya parameter AR pada model, 𝑞 adalah banyaknya 
parameter MA pada model, 𝑛 adalah banyaknya pengamatan, dan 
𝑎 adalah taraf signifikansi yang digunakan. 
Pengujian distribusi normal untuk residual dapat dilakukan 
menggunakan uji Kolmogorov-Smirnov dengan hipotesis yang 
digunakan sebagai berikut (Daniel, 1989): 
H0     : 𝐹(𝑎𝑡) =  𝐹0(𝑎𝑡) (Residual mengikuti distribusi normal), 
H1     : 𝐹(𝑎𝑡) ≠  𝐹0(𝑎𝑡) (Residual tidak mengikuti distribusi 
normal). 
Statistik uji yang digunakan adalah sebagai berikut: 
0
ˆ ˆ( ) ( )t tD Sup F a F a= −     (2.18) 
dengan 
ˆ ( )tF a   = fungsi distribusi frekuensi kumulatif residual, 
0
ˆ ( )tF a  = fungsi distribusi frekuensi kumulatif distribusi normal, 
Sup  = nilai maksimum dari 0
ˆ ˆ( ) ( )t tF a F a− . 
Tolak H0  jika nilai D lebih besar dari nilai tabel Kolmogorov-
Smirnov yaitu dn,α dengan n adalah banyaknya pengamatan dan α 
adalah taraf signifikansi yang digunakan. 
2.3 Uji Nonlinearitas Terasvirta 
Uji nonlinearitas terasvirta dilakukan untuk mengetahui 
apakah suatu data mengikuti pola linear atau nonlinear. Uji 
terasvirta menggunakan uji F dan terdapat suku kuadratik hasil dari 
ekspansi deret Taylor. Prosedur untuk mendapatkan nilai statistik 
uji F adalah sebagai berikut. 
1.  Meregresikan Zt dengan 1, Zt-1, Zt-2, ...,Zt-p sehingga diperoleh 













=          (2.20) 
2.  Meregresikan ?̂?𝑡dengan 1, Zt-1, Zt-2, ...,Zt-p dan m prediktor 
tambahan yang diperoleh dari hasil ekspansi deret 
Taylor,kemudian diperoleh residual ?̂?𝑡dan menghitung jumlah 








=        (2.21) 
3.  Menghitung nilai F dengan rumus berikut ini. 
  𝐹 =
(𝑆𝑆𝑅0−𝑆𝑆𝑅)/𝑚
𝑆𝑆𝑅/(𝑁−𝑝−1−𝑚)
              (2.22) 
dimana N adalah jumlah pengamatan. Nilai F didekati dengan 
distribusi F dengan derajat bebas m (prediktor tambahan) dan           
N - p -1-m dimana p adalah banyak orde. Data bersifat nonlinear 
apabila diperoleh kesimpulan tolak H0. Tolak H0 apabila hitungF 
( , ,(T 1 ))m p mF − − −  atau valuep  . (Terasvirta, 1993) 
 
2.4 Distribusi Mixture 
Jika diketahui suatu data, tidak selamanya satu distribusi saja 
dapat merepresentasikan data tersebut. Namun, apabila ada 
indikasi beberapa komposisi muncul dari data tersebut, maka tidak 
menutup kemungkinan bahwa distribusi data yang lebih tepat 
adalah distribusi mixture (Dempster, 1977).  
Salah satu indikasi adanya sifat mixture pada distribusi data 
univariabel  adalah jika hasil goodness of fit test pada data tersebut 
tidak memberi bantuan yang meyakinkan untuk mengidentifikasi 
distribusi datanya secara tepat (Iriawan, 2001). Misalnya P-value 
dari uji distribusinya cukup rendah walaupun lebih besar dari nilai 
 (Type-I error) yang digunakan. 
Cara lain untuk melihat indikasi mixture dari distribusi data 
adalah melihat histogram dari data tersebut atau dengan 
membaginya menjadi beberapa kelompok data menggunakan 





histogram muncul beberapa puncak (modus) seperti pada Gambar 
2.1. (biasa disebut multimodal), hal ini mengindikasikan data tidak 
berasal dari satu populasi yang homogen. Sehingga distribusi 
mixture bisa jadi lebih sesuai untuk merepresentasikan data 
sesungguhnya. Untuk mengetahui berapa komponen mixture yang 
terdapat pada data time series tidak dapat hanya membagi menjadi 
beberapa kelompok karena bergantung pada parameter waktu. 
 
Gambar 2.2. Marginal plot data harga tutup saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia 
2.5 Mixture Autoregressive (MAR) 
Model MAR dapat dibentuk melalui distribusi dari 
residualnya. Jika residual berdistribusi normal maka model MAR 
univariat dengan beberapa komponen didefinisikan dengan per-
samaan 
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 
F   (2.23) 
dimana: 
( )1t tF x −F  adalah fungsi distribusi kumulatif bersyarat untuk tX
dengan memberikan informasi sebelumnya yang dihitung pada tx  
























Fungsi ( ) .  menyatakan fungsi distribusi normal standar 
il  adalah koefisien-koefisien autoregressive, i = 1, 2, …, K  dan l 
= 1, 2, ..., p. 
pi menyakatan orde pada komponen ke i. 




1ii = = (Wong dan Li, 2000). 
Model MAR dapat ditulis MAR(K; p1, p2, …,pK) yang berarti 
ada K komponen dimana komponen ke 1 berorde p1, komponen ke 
2 berorde p2 dan seterusnya. Jika residual berdistribusi Student-T 











t t k k t k
k t
y










 = + + −      
     
       (2.24) 
dimana: 
1/2
((1 ) / 2)
( )
( ( 2)) (( ) / 2)
v p
C v
v p v p
 + +
=
+ −  +
 
( )1t tF x −F  adalah fungsi distribusi kumulatif bersyarat untuk tX
dengan memberikan informasi sebelumnya yang dihitung pada tx  
m menyatakan standar deviasi dari eror untuk komponen ke m 









=  (Meitz, Preve, & Saikkonen, 2018) 
2.5.1 Penaksiran Parameter 
Untuk menaksir parameter yang ada dalam model MAR maka 
langkah-langkahnya sebagai berikut: 
a. Menentukan fungsi kepadatan peluang 



























   
   = −
       


   (2.25) 
dimana: 
i = 1, 2,…, K,  menunjukkan komponen.  
l = 1, 2, …, p menunjukkan orde. 
0i, li adalah  koefisien autoregressive 
i adalah proporsi atau peluang setiap komponen  
i adalah variansi  
 Hit adalah variabel random yang tak dapat diobservasi dimana 
Hit=1 pada waktu t dan deret ke j, Xt berasal dari komponen ke i 
dari fungsi distribusi bersyarat dan Hit = 0 bila  Xt bukan dari 
komponen ke i. 
b. Menentukan fungsi likelihood. 
Misalkan 1 2 tX ,X ,...,X  adalah suatu sampel bebas dan identik 
dari suatu populasi dengan fungsi kepadatan peluang ( ); , ,li i itf X     
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     
  = −            
 
 (2.26) 
dengan fungsi log likelihood sebagai berikut 
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= − 
 
 Karena Hit adalah vektor variabel acak yang tak dapat 
diobservasi, maka untuk memaksimumkan fungsi log-likelihood 
secara langsung akan sulit. Untuk mengatasi kesulitan ini, 





and Maximization) yang mengganti variabel yang tak dapat 
diobservasi dengan ekspektasi mereka dan kemudian me-
maksimumkan fungsi log-likelihood. 
2.5.2 Algoritma EM 
Prosedur iterasi dari algoritma EM dapat dibagi dalam dua 
langkah yaitu langkah ekspektasi dan langkah maksimisasi. 
a. Langkah Ekspektasi. 
Parameter vektor diasumsikan diketahui. Kemudian data
it
H akan diestimasi dengan ekspektasi bersyarat terhadap dan 








X ,..., X=X . Misalnya
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
                    (2.27) 
dimana i = 1, …, N, t = 1, …, T dan it  mempunyai arti yang 
sama sebelumnya (Frühwirth-Schnatter, 2006). 
b. Langkah Maksimisasi 
Dalam langkah ini, mengganti itH  dengan ekspektasi ber-
syaratnya it . Oleh karena itu, i  dapat diestimasi dengan merata-
ratakan  it . Selanjutnya untuk mengestimasi vektor parameter
yaitu dengan memaksimumkan fungsi global log-likelihood. Ini 





dengan nol dan kemudian menyelesaikan persamaan. Persamaan 





































ij  dapat dengan mudah apabila selisih mutlak antara nilai 
parameter sebelumnya dengan nilai parameter sekarang salah 
satunya masih lebih besar dari 1x10-15 maka proses iterasi 
dilanjutkan ke langkah Ekspektasi kembali. 
2.6 Optimasi Genetic Algorithm (GA) 
Genetic Algorithm (GA) dikembangkan pertama kali oleh 
John Holland dan mengatakan bahwa setiap masalah yang 
berbentuk adaptasi (alami maupun buatan) dapat difor-mulasikan 
dalam terminology genetika. GA melibatkan proses evolusi 
Darwin dan operasi genetika atas kromosom.GA 
merepresentasikan sebuah teknik identifikasi pendekatan solusi 
untuk masalah optimasi. GA adalah sebuah algoritma optimasi 
metaheuristik yang bedasarkan populasi solusi dan menggunakan 
mekanisme spesifik yang terinspirasi dari evolusi secara biologi 
seperti individu (kromosom), reproduksi, mutasi, rekombinasi, 
seleksi, ketahanan fitness. Prosedur GA dijelaskan sebagai berikut 
(Wu dan Chang, 2002). 
1. Menentukan kromosom atau individu. Kromosom yang 
digunakan pada penelitian ini adalah bilangan real. Setiap 
anggota kromosom disusun oleh gen-gen dimana masing-
masing gen mewakili elemen dari vektor solusi.  
2. Menentukan fungsi fitness untuk mengukur tingkat kebaikan 





adalah nilai sum square error (SSE). Rumus SSE adalah 
sebagai berikut. 




Dimana Zt adalah deret waktu harga tutup saham tiap 
perusahaan dan adalah deret waktu yang diperoleh dari 
pemodelan MAR dengan estimasi parameter hasil optimasi GA.  
3. Proses pengkopian kromosom atau elitisme untuk mem-
pertahankan individu yang bernilai fitness tinggi.  
4. Seleksi kromosom menggunakan roda roulette, yaitu masing-
masing individu dipetakan dalam garis secara beraturan 
sehingga setiap segmen individu memiliki ukuran sama dengan 
ukuran fitness. Kemudian sebuah bilangan random 
dibangkitkan, apabila segmen dalam kawasan bila-ngan 
random maka akan terseleksi. Proses diulang hingga diperoleh 
individu yang diharapkan.  
5. Crossover atau pindah silang yaitu proses pembentukan 
kromosom baru dengan memindah-silangkan dua buah 
krmosom. Proses ini hanya bisa dilakan dengan suatu pro-
babilitas tertentu (Pc). Apabila suatu bilangan random yang 
dibangkitkan kurang dari Pc maka dapat dilakukan pindah 
silang. 
6. Penggantian populasi yaitu semua individu dari suatu generasi 




Dalam GA, kromosom merupakan bagian penting dari 
algoritma. Satu kromosom atau individu mewakili satu vektor 
solusi.Terkadang vektor solusi dapat digunakan dalam 
implementasi GA atau dapat juga dilakukan 
pengkodean.Pengkodean dilakukan untuk mewakili suatu solusi 
dengan menggunakan bilangan biner. Hal ini tergantung pada 
optimasi yang dihadapi.Setiap anggota kromosom disusun oleh 





solusi. Dengan dibangkitkannya populasi ini, maka akan tersedia 
banyak pilihan solusi. 
 
2.6.2  Elitisme 
Proses seleksi dilakukan secara random sehingga tidak ada 
jaminan bahwa suatu individu yang bernilai fitness tinggi akan 
selalu terpilih. Walaupun individu dengan nilai fitness tertinggi 
terpilih, mungkin saja individu tersebut akan rusak (nilai fitness 
menurun) karena adanya proses pindah silang atau mutasi. Untuk 
menjaga agar individu bernilai fitness tinggi tidak hilang selama 
evolusi, maka perlu dibuat suatu kopiannya.Prosedur ini dikenal 
dengan elitisme.Konsep elitism dalam GA berusaha untuk 
mempertahankan individu terbaik yang telah diperoleh di suatu 
generasi ke dalam generasi selanjutnya sehingga individu terbaik 
akan muncul di populasi berikutnya. Elitisme dimaksudkan untuk 
menjaga individu terbaik untuk tetap muncul di dalam populasi 
pada iterasi berikutnya. 
 
2.6.3  Fungsi Fitness  
Fungsi fitness digunakan untuk mengukur tingkat kebaikan 
atau kesesuaian suatu solusi dengan yang dicari.Fungsi fitness bisa 
berhubungan langsung dengan fungsi tujuan, atau bisa juga sedikit 
modifikasi terhadap fungsi tujuan. Sejumlah solusi yang 
dibangkitkan dalam populasi akan dievaluasi menggunakan nilai 
fitness. 
Untuk kasus minimasi diharapkan diperoleh nilai tujuan f(x) 
yang nilainya kecil sehingga digunakan fitness 
1
𝑓(𝑥)′
 . Sebaliknya 
untuk kasus maksimasi diharapkan diperoleh nilai tujuan f (x) yang 
nilainya besar sehingga digunakan fitness f (x). Setelah setiap 
solusi dievaluasi dengan fungsi fitness, perlu dilakukan proses 
seleksi terhadap kromosom. Proses seleksi dilakukan untuk 
memilih diantara kromosom anggota populasi ini, mana yang bisa 
menjadi induk (parent) atau melakukan identifikasi diantara 
populasi ini, kromosom yang akan menjadi anggota poulasi 





anggota populasi bisa dipilih untuk proses reproduksi. Cara umum 
yang digunakan adalah melalui roulette wheel selection. 
 
2.6.4 Roulette Wheel Selection Method 
Metode seleksi roda roulette merupakan metode yang 
paling sederhana atau sering juga dikenal dengan namastochastic 
sampling with replacement. Pada metode ini, individu-individu 
dipetakan dalam suatu segmen garis secara beraturan sedemikian 
hingga tiap-tiap segmen individu memiliki ukuran yang sama 
dengan ukuran fitness-nya. Sebuah bilangan random dibangkitkan 
dan individu yang memiliki segmen dalam kawasan bilangan 
random tersebut akan terseleksi. Proses diulang hingga diperoleh 
sejumlah individu yang diharapkan. 
 
2.6.5 Crossover atau Pindah Silang 
Salah satu komponen yang paling penting dalam GA adalah 
crossover atau pindah silang. Sebuah kromosom yang mengarah 
pada solusi yang baru bisa diperoleh dari proses 
memindahsilangkan dua buah kromosom. Pindah silang bisa juga 
berakibat buruk jika ukuran populasi sangat kecil. Dalam satu 
populasi yang sangat kecil, suatu kromosom dengan gen-gen yang 
mengarah ke solusi akan sngat cepat meyebar ke kromosom-
kromosom lainnya. Untuk mengatasi masalah ini digunakan saran 
bahwa pindah silang hanya bisa dilakukan dengan suatu 
probabilitas tertentu Pc. Artinya, pindah silang bisa dilakukan jika 
satu bilangan random [0,1) yang dibangkitkan kurang dari Pc yang 
ditentukan. Pada umumnya, Pc ditentukan mendekati 1, misalnya 
0.8. 
 
2.6.6 Penggantian Populasi 
 Dalam GA dikenal skema pergantian populasi yang disebut 
generational replacement, yang berarti semua individu (missal N 
individu dalam satu populasi) dari suatu generasi digantikan 
sekaligus oleh N individu baru hasil pindah silang dan 





biologi.Di dunia nyata, individu-individu dari generasi berbeda 
bisa berada dalam waktu bersamaan. Fakta lain adalah individu 
muncul dan hilang secara konstan, tidak pada generasi tertentu. 
 
2.7 Kriteria Pemilihan Model 
Berikut bebrapa kriteria pemilihan model dalam penelitian 
ini. 
2.7.1 Mean Square Error  (MSE) 
MSE adalah suatu kriteria pemilihan model terbaik 






=       (2.29) 
dengan: 
( )t t ˆâ Z Z= − = taksiran sisa pada peramalan 
n = banyaknya pengamatan yang efektif 
2.7.2 Akaike’s Information Criterion (AIC) 
AIC adalah suatu kriteria pemilihan model terbaik yang 
diperkenalkan oleh Akaike pada tahun 1973 dengan 
mempertimbangkan banyaknya parameter dalam model. Kriteria 
AIC dapat dirumuskan sebagai berikut: 
( ) ( )( )2 1 2AIC n ln SSE / n f n ln =  +  +  +       (2.30) 
dengan: 
n = banyaknya pengamatan yang efektif 
f = banyaknya parameter dalam model 
SSE = Sum Square Error = Jumlah Kuadrat Sisa 
2.7.3 Bayesian Information Criterion (BIC) 
BIC merupakan pengembangan dari AIC yang dilakukan 
oleh Akaike pada tahun 1978-1979, Wei (1989). Adapun formula 
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f   = banyaknya parameter 
n  = banyaknya pengamatan 
2̂ = estimasi variansi dari sisa. 
SSE = Sum Square Error = Jumlah Kuadrat Sisa 
2.8 Profil Perusahaan Telekomunikasi 
  Berikut adalah beberapa uraian singkat tentang beberapa 
perusahaan telekomunikasi yang menjadi sampel pada penelitian 
ini. 
a. PT Telekomunikasi Indonesia, Tbk. 
PT Telekomunikasi Indonesia, Tbk. (PT.Telkom) adalah 
perusahaan informasi dan komunikasi serta penyedia jasa dan 
jaringan telekomunikasi secara lengkap di Indonesia. PT. Telkom 
mengklaim sebagai perusahaan telekomunikasi terbesar di 
Indonesia, dengan jumlah pelanggan telepon tetap sebanyak 12,4 
juta dan pelanggan telepon seluler sebanyak 23,5 juta. 
PT. Telkom merupakan salah satu BUMN yang sahamnya 
saat ini dimiliki oleh Pemerintah Indonesia (51,19%) dan oleh 
publik sebesar 48,81%. Sebagian besar kepemilikan saham publik 
(45,58%) dimiliki oleh investor asing, dan sisanya (3,23%) oleh 
investor dalam negeri. PT. Telkom juga menjadi pemegang saham 
mayoritas di 9 anak perusahaan, termasuk PT Telekomunikasi 
Selular (Telkomsel). PT. Telkom menyediakan jasa telepon tetap 
kabel (fixed wire line), jasa telepon tetap nirkabel (fixed wireless), 
jasa telepon bergerak (mobile service), data/internet serta jasa 
multimedia lainnya. 
b. PT Indonesian Satellite Corporation Tbk. 
PT Indonesian Satellite Corporation Tbk. (PT. Indosat) 





internasional di Indonesia. Indosat merupakan perusahaan 
telekomunikasi dan multimedia terbesar kedua di Indonesia untuk 
jasa seluler (Satelindo, IM3, StarOne). Saat ini, komposisi 
kepemilikan saham Indosat adalah Publik (45,19%), ST Telemedia 
melalui Indonesia Communications Limited (40,37%), serta 
Pemerintah Republik Indonesia (14,44%), termasuk saham Seri A. 
PT. Indosat didirikan pada tahun 1967 sebagai Perusahaan 
Modal Asing, dan memulakan operasinya pada tahun 1969. Pada 
tahun 1980 Indosat menjadi Badan Usaha Milik Negara yang 
seluruh sahamnya dimiliki oleh Pemerintah Indonesia. Hingga 
sekarang, Indosat menyediakan layanan telekomunikasi 
internasional seperti SLI dan layanan transmisi televisi 
antarbangsa. 
c. PT Excelcomindo Pratama Tbk. 
PT Excelcomindo Pratama Tbk, (PT. Excelcomindo) atau 
disingkat XL , adalah sebuah perusahaan operator telekomunikasi 
seluler di Indonesia. XL mulai beroperasi secara komersial pada 
tanggal 8 Oktober 1996, dan merupakan perusahaan swasta 
pertama yang  menyediakan layanan telepon mobile di Indonesia. 
XL memiliki empat produk GSM, yaitu Bebas (prabayar), Jempol 
(prabayar), XplorJimat (dulunya merupakan jenis layanan untuk 
Jempol, tetapi kemudian dikembangkan menjadi produk sendiri 
yang lebih dikhususkan untuk komunikasi ke luar negeri). Selain 
itu XL juga menyediakan layanan korporat yang termasuk Internet 
Service Provider (ISP) dan VoIP (paskabayar). 
 Pemegang saham XL saat ini adalah Indocel Holding Sdn. 
Bhd. (59,67%), merupakan perusahaan yang dimiliki 100% oleh 
TM International (L) Limited (TMIL). TM International (L) 
Limited merupakan anak perusahaan Telekom Malaysia Berhad 
(TM) yang khusus menangani investasi international. Khazanah 
Nasional Berhad (16,81%), merupakan organisasi investasi milik 
Pemerintah Malaysia. PT Telekomindo Primabhakti (15,97%), 
merupakan anak perusahaan Rajawali Corporation, yang memiliki 





(Indonesia) Limited (7,38%), merupakan perusahaan pendanaan 





6 METODOLOGI PENELITIAN 
3.1 Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini bersumber dari data 
sekunder yang diperoleh dari website Yahoo Finance yang diambil 
dari tanggal mulai perusahaan Initial Public Offering (IPO) atau 
penawaran umum perdana suatu perusahaan kepada investor 
umum sampai dengan 31 April 2018. Data tersebut berisikan 
tentang harga penutupan saham di 3 perusahaan telekomunikasi 
terbesar di Indonesia yaitu PT. Telekomunikasi Indonesia, PT. 
Indosat dan PT. Excelkomindo yang diambil pada hari senin 
sampai jumat. Data pada hari-hari tertentu yang tidak tercatat akan 
dilakukan imputasi dengan cara mengganti data yang missing 
dengan harga saham perusahaan yang tercatat pada hari 
sebelumnya. 
3.2 Variabel Penelitian 
Variabel penelitian yang digunakan untuk penelitian ini adalah 
harga penutupan saham di tiga perusahaan telekomunikasi. 
Beberapa variabel penelitian dapat dilihat pada Tabel 3.1. 
Tabel 3.1 Variabel Penelitian 
Variabel Keterangan 
Z1,t 
Data harga tutup saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia 
Z2,t Data harga tutup saham PT. Indosat 
Z3,t Data harga tutup saham PT. Excelkomindo 
3.3 Struktur data 
Dari variabel penelitian diatas dapat dilihat struktur data pada 
penelitian ini yang disajikan pada Tabel 3.2 dibawah ini. Tabel 3.2 
berisikan tentang tanggal awal IPO tiga perusahaan telekomunikasi 
terbesar di Indonesia sampai dengan tanggal 31 April 2018 dengan 





Tabel 3.2 Struktur Data Penelitian 








31-03-2018 n1 Z1(n1) 
PT. Indosat 




31-03-2018 n2 Z2(n2) 
PT. 
Excelkomindo 




31-03-2018 n3 Z3(n3) 
Keterangan: 
n1 : Banyaknya observasi harga saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia 
n2 : Banyaknya observasi harga saham PT. Indosat 
n3 : Banyaknya observasi harga saham PT. Excelkomindo 
3.4 Langkah Analisis 
Sesuai dengan tujuan penelitian maka perlu melakukan 
langkah-langkah sebagai berikut: 
1. Mengaplikasikan model Autoregressive Integrated Moving 
Average dengan menggunakan data harga saham beberapa 
perusahaan dalam bidang telekomunikasi dengan langkah-
langkah sebagai berikut: 
a. Identifikasi satu persatu  series dengan melakukan plot time 
series dan ACF. Periksa apakah data time series sudah 






b. Bila data time series belum stasioner maka lakukan 
differencing dan/atau transformasi. 
c.  Bila data  time series sudah stasioner buat histogram dan plot 
ACF dan PACF masing-masing deret dan perkirakan model 
Autoregressive Integrated Moving Average yang 
memungkinkan. 
d. Melakukan estimasi parameter dan pengujian parameter.  
e. Melakukan pemeriksaan asumsi residual white noise dan 
distribusi normal. Jika tidak berdistribusi normal maka 
melakukan deteksi outlier. 
2.  Mengaplikasikan model Mixture Autoregressive dengan 
menggunakan data harga saham beberapa perusahaan dalam 
bidang telekomunikasi dengan langkah-langkah sebagai 
berikut: 
a. Uji nonlinearitas Terasvirta 
b. Identifikasi komponen dan orde mixture. 
c. Estimasi parameter-parameter dari model Mixture 
Autoregressive  pada setiap series satu persatu dengan 
menggunakan algoritma Expectation Maximisation dengan 
mengambil jumlah komponen yang maksimum dan besar 
orde yang maksimum kemudian parameter dioptimasi 
dengan Genetic Algorithm. 
d. Menghitung masing-masing MSE, AIC dan BIC dari 
beberapa model yang ditetapkan untuk menentukan model 
yang terbaik. 









































Gambar 3.2 Diagram Alir Analisis (Lanjutan) 
Estimasi parameter 




residual white noise 
dan distribusi normal 
Model ARIMA terbaik Model MAR terbaik 
Pemilihan model 
terbaik berdasarkan 






































7 ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Pada bab ini akan membahas analisis pemodelan harga saham 
pada tiga perusahaan telekomunikasi dengan menggunakan model 
Autoregressive Integrated Moving Average  (ARIMA) dan 
Mixture Autoregressive (MAR).  
4.1 Deskripsi Saham Tiga Perusahaan 
Sebelum dilakukan pemodelan, terlebih dahulu dilakukan 
eksplorasi data harga saham ketiga perusahaan. Berikut hasil 





Gambar 4.1 Time Series Plot Data Harga Saham (i) PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk. (ii) PT. Indonesian Satellite Corporation Tbk. (iii) PT. 
Telekomunikasi Indonesia Tbk. 
 Dapat dilihat pada Gambar 4.1 untuk harga saham PT. 
Excelcomindo Pratama Tbk dan PT. Indonesian Satellite 














































tidak terhadap varians dan terjadinya structural bridge pada data 
kedua perusahaan. Pada harga saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia Tbk. data memiliki trend naik meskipun terjadi beberapa 
kali penurunan harga saham dan data cenderung stasioner terhadap 
varians namun tidak terhadap mean. Untuk mengetahui 
karakteristik data harga saham ketiga perusahaan dilakukan 
statistika deskriptif yang disajikan oleh Tabel 4.1. 


















TLKM 3319 2174.3 985.8 825 4800 
 Berdasarkan Tabel 4.1, rata-rata tertinggi dilimiliki oleh 
ISAT dengan standar deviasi terendah kedua sehingga saham ISAT 
lebih menguntungkan dari saham EXCL. Namun saham TLKM 
lebih aman dan menguntungkan dikarenakan memiliki standar 
deviasi paling kecil dan grafik yang cenderung memiliki trend yang 
naik. 
4.2 Pemodelan Saham dengan Metode ARIMA 
Setelah melakukan analisis karakteristik data saham 
selanjutnya dilakukan pemodelan harga saham ketiga perusahaan 
dengan metode ARIMA. Berikut adalah hasil analisis dengan 
menggunakan metode ARIMA. 
4.2.1 Model Harga Saham PT. Excelcomindo Pratama Tbk 
Langkah pertama yang dilakukan dalah memeriksa 





PACF. Berikut hasil plot ACF dan PACF dari data harga saham 
PT. Excelcomindo Pratama Tbk. 
 
Gambar 4.2 Plot ACF dan PACF Harga saham PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk. 
Berdasarkan Gambar 4.2 plot ACF yang turun lambat 
menunjukkan bahwa data time series tidak stasioner dalam varians 
dan mean. Langkah selanjutnya adalah mengidentifikasi apakah 
data tersebut sudah stasioner dalam varians dengan menggunakan 
transformasi Box-Cox sebagai berikut. 
Tabel 4.2. Nilai Lambda Transformasi Box-Cox PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk. 
Lower CL Upper CL Rounded Value 
0.60 0.76 0.67 
Dapat dilihat pada Tabel 4.2, nilai rounded value sebesar 
0.67 maka data saham perusahaan tersebut perlu dilakukan 
transformasi. Langkah selanjutnya menstasionerkan data saham 
perusahaan terhadap mean dengan differencing. Berikut diagram 
ACF dan PACF ketiga perusahaan setelah stasioner dalam mean 
beserta model dugaan ARIMA dan pengecekan White Noise dan 
pengujian residual berdistribusi normal. 
Identifikasi model harga saham PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk. dilakukan berdasarkan plot ACF dan PACF yang 
telah di differencing pada Gambar 4.3. Ada beberapa model dugaan 
yaitu ARIMA ([3],1,[3]), ARIMA (0,1,[3]), ARIMA ([3],1,0), 
ARIMA ([5],1,[5]), ARIMA ([5],1,0), ARIMA (0,1,[5]), ARIMA 

























Autocorrelation Function for EXCL




















Partial Autocorrelation Function for EXCL






Gambar 4.3 Plot ACF dan PACF harga saham PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk setelah Differencing. 
Semua model dugaan memenuhi asumsi white noise 
namun tidak memenuhi asumsi residual berdsitribusi normal. 
Sehingga dipilih model dengan kriteria AIC, BIC insample dan 
MSE outsample yang paling kecil. Model dugaan terbaik harga 
saham PT. Excelcomindo Pratama Tbk. adalah ARIMA ([5],1,0) 
dengan nilai parameter yang ditunjukkan oleh Tabel 4.3.  
Tabel 4.3 Signifikansi Parameter ARIMA([5],1,0) harga saham PT. 







𝜙5 -0.06671 -3.70 0,0002 
. Selanjutnya dilakukan pengujian white noise pada residual 
model ARIMA([5],1,0) menggunakan pengujian Ljung-Box. Hasil 
pengujian white noise menunjukkan bahwa residual model 
ARIMA ([5],1,0) memenuhi asumsi white noise yang ditunjukkan 
oleh Tabel 4.4. 
Selanjutnya dilakukan pengujian asumsi distribusi normal. 
Pengujian distribusi normal pada residual model ARIMA ([5],1,0) 
menggunakan pengujian Kolmogorov-Smirnov. Pengujian normal 
menghasilkan P-value sebesar 0,01 kurang dari taraf signifikan 
5%. Sehingga asumsi residual berdistribusi normal tidak terpenuhi. 
Akurasi insample model tersebut adalah nilai AIC sebesar 


















Autocorrelation Function for XL






















Partial Autocorrelation Function for XL





Tabel 4.4 Pengujian White Noise pada Residual Model ARIMA([5],1,0) PT. 




12 14.19 0.2176 
24 26.42 0.2814 
36 34.84 0.4757 
Model ARIMA ([5],1,0) setelah dikembalikan kebentuk 
semula sebelum ditransformasi dapat dilihat pada persamaan (4.1). 
1 5 6
ˆ 2.703 2.703t t t t tZ Z Z Z a− − −= + + +   (4.1) 
4.2.2 Model Harga Saham PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk. 
 Seperti halnya dengan pemodelan ARIMA pada PT. 
Excelcomindo Pratama Tbk. Untuk memodelkan ARIMA pada PT. 
Indonesian Satellite Corporation Tbk. pertama yang dilakukan 
adalah memeriksa kestasioneran data melalui plot time series dan 
plot ACF dan PACF yang disajikan pada Gambar 4.4. 
 
Gambar 4.4 Plot ACF dan PACF Harga Saham PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk 
Berdasarkan Gambar 4.4 plot ACF yang turun lambat 
menunjukkan bahwa data time series tidak stasioner dalam varians 
dan mean. Selanjutnya adalah mengidentifikasi apakah data 
tersebut sudah stasioner dalam varians dengan menggunakan 

























Autocorrelation Function for ISAT




















Partial Autocorrelation Function for ISAT





Tabel 4.5 Nilai Lambda Transformasi Box-Cox PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk 
Lower CL Upper CL Rounded Value 
-0.44 -0.12 -0.28 
Pada Tabel 4.5, nilai rounded value sebesar -0.28 maka 
data saham perusahaan tersebut perlu untuk dilakukan 
transformasi. Selanjutnya menstasionerkan data saham perusahaan 
terhadap mean dengan differencing yang menghasilkan diagram 
ACF dan PACF setelah stasioner dalam mean beserta model 
dugaan ARIMA dan pengecekan White Noise dan pengujian 
residual berdistribusi normal. Identifikasi model harga saham PT. 
Indonesian Satellite Corporation Tbk. dilakukan berdasarkan plot 
ACF dan PACF pada Gambar 4.5. Ada beberapa model dugaan 
yaitu ARIMA (1,1,1), ARIMA (1,1,0), ARIMA (0,1,1), ARIMA 
(0,1,[3]), ARIMA ([3],1,0), ARIMA ([4],1,[4]), ARIMA ([4],1,0), 
ARIMA (0,1,[4]), ARIMA ([3,4],1,[3]) dan ARIMA ([3],1,[3,4]). 
 
Gambar 4.5 Plot ACF dan PACF harga saham PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk setelah Differecing. 
Semua model dugaan memenuhi asumsi white noise 
namun tidak memenuhi asumsi residual berdsitribusi normal. 
Sehingga dipilih model dengan kriteria AIC, BIC insample dan 
MSE outsample yang paling kecil. Sehingga model dugaan harga 
terbaik pada saham PT. Indonesian Satellite Corporation Tbk. 
adalah ARIMA ([3,4],1,0) dengan nilai parameter yang 

















Autocorrelation Function for INDOSAT






















Partial Autocorrelation Function for INDOSAT





Tabel 4.6 Signifikansi Parameter ARIMA([3,4],1,[4]) PT. Indonesian 





𝜙3 -0.06101 -4.00 <0,0001 
𝜙4 0.54979 4.36 <0,0001 
𝜃4 0.59684 4.91 <0,0001 
Selanjutnya dilakukan pengujian white noise pada residual 
model ARIMA ([3,4],1,[4]) menggunakan pengujian Ljung-Box. 
Hasil pengujian white noise menunjukkan bahwa residual model 
ARIMA ([3,4],1,[4]) memenuhi asumsi white noise yang 
ditunjukkan oleh Tabel 4.7. Pengujian distribusi normal pada 
residual model ARIMA([3,4],1,[4]) menggunakan pengujian 
Kolmogorov-Smirnov. Pengujian normal menghasilkan P-value 
sebesar 0,01 lebih kecil dari taraf signifikan 5%. Sehingga asumsi 
residual berdistribusi normal tidak terpenuhi. Model 
ARIMA([3,4],1,[4]) memiliki akurasi insample yaitu nilai AIC 
sebesar 43447.35, BIC sebesar 43445.36 dan MSE outsample 
sebesar 549823.4. 
Tabel 4.7 Pengujian White Noise pada Residual Model 




12 9.14 0.4246 
24 23.84 0.3008 
36 43.20 0.1102 
Model ARIMA ([3,4],1,[4]) setelah dikembalikan kebentuk 
semula sebelum ditransformasi dapat dilihat pada persamaan (4.2). 
1 3 4 5 4
ˆ 268.74 2.67 3.31 2.8t t t t t t tZ Z Z Z Z a a− − − − −= − + + + −   (4.2) 
4.2.3 Model Harga Saham PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. 
Pemodelan harga haham PT. Telekomunikasi Indonesia 





saham sebelumnya, yaitu yang pertama harus dilakukan adalah 
memeriksa kestasioneran data melalui plot time series dan plot 
ACF dan PACF. Adapun hasil plot ACF dan PACF dari data harga 
saham PT. Excelcomindo Pratama Tbk. 
 
Gambar 4.6 Plot ACF dan PACF Harga saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia Tbk. 
Dapat dilihat pada Gambar 4.3 plot ACF yang turun lambat 
menunjukkan bahwa data time series tidak stasioner dalam varians 
dan mean. Langkah selanjutnya adalah mengidentifikasi apakah 
data tersebut sudah stasioner dalam varians dengan menggunakan 
transformasi Box-Cox sebagai berikut 








0.29 0.44 0.37 
Pada Tabel 4.8, nilai rounded value sebesar -0.37 maka 
data saham perusahaan tersebut perlu dilakukan transformasi. 
Langkah selanjutnya menstasionerkan data saham perusahaan 
terhadap mean dengan differencing. Berikut diagram ACF dan 
PACF ketiga perusahaan setelah stasioner dalam mean beserta 
model dugaan ARIMA dan pengecekan White Noise dan 
pengujian residual berdistribusi normal. 
Identifikasi model harga saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia Tbk. dilakukan berdasarkan plot ACF dan PACF pada 
Gambar 4.5. Ada beberapa model dugaan yaitu ARIMA ([2],1,[2]), 

























Autocorrelation Function for TLKM




















Partial Autocorrelation Function for TLKM





(0,1,[3]), ARIMA ([3],1,0), ARIMA ([4],1,[4]), ARIMA ([4],1,0), 
dan ARIMA (0,1,[4]). 
  
Gambar 4.7 Plot ACF dan PACF harga saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia Tbk Differencing. 
Sehingga model dugaan terbaik harga saham PT. 
Telekomunikasi Indonesia Tbk. adalah ARIMA ([2],1,[2]) dengan 
nilai parameter yang ditunjukkan oleh Tabel 4.7. 
Tabel 4.9 Signifikansi Parameter ARIMA([2],1,[2]) PT. 





𝜙1 -0.06794 -4.45 <0,0001 
𝜙2 0.46514 5.38 <0,0001 
𝜃2 0.58230 7.30 <0,0001 
Selanjutnya dilakukan pengujian white noise pada residual 
model ARIMA ([2],1,[2]) menggunakan pengujian Ljung-Box. 
Hasil pengujian white noise pada Tabel 4.10 menunjukkan bahwa 
residual model ARIMA ([2],1,[2]) memenuhi asumsi white noise. 
Tabel 4.10 Pengujian White Noise pada Residual Model 
ARIMA([2],1,[2]) 
Lag 𝑿𝟐 P-value 
12 11.06 0.2178 
24 26.39 0.1918 
36 39.96 0.1885 
Pengujian distribusi normal pada residual model ARIMA 
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Pengujian normal menghasilkan P-value sebesar 0,01 lebih kecil 
dari taraf signifikan 5%. Sehingga asumsi residual berdistribusi 
normal tidak terpenuhi. Akurasi insample model tersebut adalah 
nilai AIC sebesar 34030.93 dan BIC sebesar 33894.06, MSE 
outsample sebesar 72824.22. Persamaan matematis model ARIMA 
(2,1,[2]) setelah dikembalikan kebentuk semula sebelum 
ditransformasi dapat dilihat pada persamaan (4.3). 
1 2 3 2
ˆ 0.866 0.275 0.212 0.338t t t t t tZ Z Z Z a a− − − −= + − + −  (4.3) 
4.3 Pemodelan Saham dengan Metode Mixture 
Autoregressive 
Sebelum melakukan pemodelan dengan metode MAR 
diperlukan untuk menguji linieritas data saham ketiga perusahaan 
menggunakan uji Terasvirta didapatkan P-value yang kurang dari 
taraf signifikan 5% yang disajikan pada Tabel 4.11 berikut ini. 







Distribusi Mixture Autoregressive (MAR) dipengaruhi 
oleh distribusi residualnya. Pada pemodelan harga saham dengan 
metode ARIMA dapat dilihat bahwa ketiga perusahaan memiliki 
residual yang tidak memenuhi asumsi normalitas. Residual yang 
tidak normal mengakibatkan ekor pada histogram yang tebal. Hal 
tersebut mempengaruhi model MAR yang terbentuk berdistribusi 
Student T. 
Sebelum memulai pemodelan MAR terlebih dahulu 
melakukan transformasi atau differencing pada data harga tutup 
saham ketiga perusahaan. Berikut hasil differencing pada PT. 
Telekomunikasi Indonesia Tbk. dan PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk. dan hasil transformasi pada PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk. dikarenakan jika data di difference maka yang 





Pada Gambar 4.8, Gambar 4.9 dan Gambar 4.10  dapat 
dilihat marginal plot terdapat lebih dari satu distribusi dan 
ketiganya memiliki ekor histogram yang tebal yang 
mengindikasikan bahwa model MAR yang akan terbentuk 
berdistribusi Student T. 
 
Gambar 4.8 Marginal Plot Transformasi (ln)Data Harga Tutup Saham PT. 
Excelcomindo Pratama Tbk. 
 
Gambar 4.9 Marginal Plot Differencing Data Harga Tutup Saham PT. 
Indonesian Satellite Corporation Tbk. 
 
Gambar 4.10 Marginal Plot Differencing Data Harga Tutup Saham PT. 





















































Selanjutnya dengan menggunakan software R dengan 
package uGMAR. Data yang digunakan dalam pengolahan adalah 
data hasil transformasi dan differencing. 
4.3.1 Model Harga Saham PT. Excelcomindo Pratama Tbk 
Pemodelan MAR untuk data harga saham PT. Excel-
comindo Pratama Tbk dengan estimasi parameter dapat dilihat 
pada Tabel 4.12. Ada beberapa model MAR yang terbentuk, pada 
Tabel 4.12 Model yang dipilih adalah model dengan nilai kriteria 
kebaikan model AIC dan BIC yang paling kecil dan memiliki nilai 
standar error yang yang lengkap atau tidak ada nilai standar error 
yang Not a Number (NaN). 
Tabel 4.12 Hasil Estimasi Model StMAR PT. Excelcomindo Pratama 
Tbk 
Parameter 






Komponen 1     
π1 0.9196  0.9857  
ϕ0,1 0.0638 0.00077 0.0214 NaN 
ϕ 1,1 0.9919 0.00012 0.9484 0.0324 
ϕ 2,1   0.0488 0.0325 
ϕ 3,1     
σ1 0.0022 0.000077 0.0036 0.00037 
ν1 0.8291 0.0270 0.8232 NaN 
Komponen 2     
π2 0.0803  0.0142  
ϕ 0,2 0.00000053 0.000047 0.0119 NaN 
ϕ 1,2 0.9999 0.000036 0.9001 0.1788 
ϕ 2,2   0.0982 0.1788 
ϕ 3,2     
σ2 0.00000004 0.000036 0.00079 0.0000062 
ν2 2.6298 0.0571 2.3587 0.0590 
AIC -8442.883  
-
7016.818  
BIC -8394.033   
-
6957.119   
 
Model StMAR PT. Excelcomindo Pratama Tbk yang 





kebaikan model yang didapat lebih kecil dari StMAR(2;2,2) dan 
StMAR(2;3,3) juga nilai standar error yang dihasilkan tidak ada 
yang bernilai Not Available (NA) dan NaN. 








1   
π1 0.9945  
ϕ0,1 0.0136 0.000105 
ϕ 1,1 0.9623 0.0252 
ϕ 2,1 0.0024 0.0537 
ϕ 3,1 0.0335 0.0250 
σ1 0.0173 0.0026 
ν1 0.9983 0.000006 
Komponen 
2   
pi 2 0.0054  
Yt 0.000044 0.00011 
Yt-1 1.4175 0.7371 
Yt-2 -0.0819 1.1786 
Yt-3 -0.3355 0.3894 
sigma 2 0.0143 0.0055 






7171.245   
Berikut model StMAR(2;1,1). 
( )1





























































Untuk menghitung nilai ramalannya maka formula diatas 
diubah menjadi bentuk sebagai berikut. 
1 1( 0.99 )0.919)( 0.08)( 0.9( 9 )t t tY Y Y− −= +             (4.5) 
Karena sebelum melakukan analisis StMAR data harga saham 
pada PT. Excelcomindo Pratama Tbk ditransformasi maka model 
pada persamaan (4.5) dikembalikan kebentuk semula sebelum 
ditransformasi yang disajikan pada persamaan (4.6). 
1 1
ˆ ( )0 ( ).919)(2.6912 0.08)(2.6912t t tY Y Y− −= +           (4.6) 
4.3.2 Model Harga Saham PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk. 
Pemodelan StMAR untuk data harga saham PT. Indonesian 
Satellite Corporation Tbk. dengan estimasi parameter dapat dilihat 
pada Tabel 4.13. Ada beberapa model MAR yang terbentuk, pada 
Tabel 4.13. Model yang dipilih adalah model dengan nilai kriteria 
kebaikan model AIC dan BIC yang paling kecil dan memiliki nilai 
standar error yang yang lengkap atau tidak ada nilai standar error 
yang NaN. 
Model StMAR PT. Indonesian Satellite Corporation Tbk 
yang terbentuk adalah StMAR(2;3,3). Selain karena nilai kriteria 
kebaikan model yang didapat lebih kecil dari StMAR(2;2,2) dan 
StMAR(3;2,2,2) juga nilai standar error yang dihasilkan tidak ada 
yang bernilai NaN. Berikut model StMAR(2;3,3). 
( )1
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Tabel 4.14 Hasil Estimasi Model StMAR saham PT. Indonesian 
Satellite Corporation Tbk. 
Parameter 









      
π1 0.954  0.971  0.930  
ϕ0,1 0.076 2.181 0.012 1.968 0.048 NA 
ϕ 1,1 0.024 0.022 0.031 0.021 0.024 NA 
ϕ 2,1 -0.035 0.022 -0.035 0.021 -0.035 NA 
ϕ 3,1   -0.026 0.021   
σ1 19152.580 952.935 17962.170 187.905 19744.920 NA 
ν1 0.880 0.046 0.915 0.035 0.610 NA 
Komponen 2 
      
π2 0.046  0.029  0.000  
ϕ 0,2 -3.627 2.430 -4.994 2.442 12283.900 NA 
ϕ 1,2 -0.029 0.120 -0.162 0.115 0.280 NA 
ϕ 2,2 0.128 0.133 0.010 0.124 0.092 NA 
ϕ 3,2   -0.308 0.149   
σ2 42540.480 NaN 40720.890 0.122 188.700 NA 
ν2 4.000 0.385 4.107 0.323 0.306 NA 
Komponen 3       
π3     0.070  
ϕ 0,3     -3.647 NA 





Tabel 4.14 Hasil Estimasi Model StMAR saham PT. Indonesian 
Satellite Corporation Tbk. (Lanjutan) 
Parameter 








ϕ 2,3     0.129 NA 
ϕ 3,3       
σ3     61576.740 NA 
ν3     3.893 NA 
AIC 41825.910  41762.800  41837.820  
BIC 41893.400   41842.550   41942.110   
 
Untuk menghitung nilai ramalannya maka persamaan (4.7) 
diubah menjadi bentuk persamaan (4.8). Karena pada tahap 
preprocessing data harga saham PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk dengan adalah data differencing, maka persamaan 
(4.8) tidak dapat dikembalikan ke bentuk semula. 
1 2 3
ˆ ( 0.99 0.00350.97 0.01)( 025 )t t t tY Y Y Y− − −= + +−  
1
3
2 3( 0.162 9.90.028)( x7 )10 0.308t t tY Y Y− −
−
− ++ −  (4.8) 
4.3.3 Model Harga Saham PT. Telekomunikasi Indonesia 
Tbk. 
Pemodelan StMAR untuk data harga saham PT. 
Telekomunikasi Indonesia Tbk. dengan estimasi parameter dapat 
dilihat pada Tabel 4.14. Ada beberapa model MAR yang terbentuk, 
pada Tabel 4.14. Model yang dipilih adalah model dengan nilai 
kriteria kebaikan model AIC dan BIC yang paling kecil dan 
memiliki nilai standar error yang yang lengkap atau tidak ada nilai 
standar error yang NaN. 
Model StMAR PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. yang 
terbentuk adalah StMAR(2;3,3). Selain karena nilai kriteria 
kebaikan model yang didapat lebih kecil dari StMAR(2;2,2) juga 





Tabel 4.15 Hasil Estimasi Model StMAR saham PT. Telekomunikasi 
Indonesia Tbk. 
Parameter 







Komponen 1     
π1 0.9999  
0.8625 
 
ϕ0,1 0.8864 0.5411 1.2437 0.7526 
ϕ 1,1 -0.0391 0.0199 -0.0245 0.0221 
ϕ 2,1 -0.1081 0.0201 -0.1091 0.0218 
ϕ 3,1   -0.0752 0.0219 
σ1 2350.302 399.8583 2088.244 182.0159 
ν1 0.9913 0.0258 0.8540 0.0428 
Komponen 2 
   
π2 0.000007  
0.1374 
 
ϕ 0,2 175.9896 NaN 1.0392 1.1092 
ϕ 1,2 0.2544 NaN -0.2304 0.0731 
ϕ 2,2 -0.9881 NaN -0.1683 0.0947 
ϕ 3,2   -0.0971 0.1005 
σ2 8.9761 NaN 244.7687 40.3351 





BIC 33189.44   33149.51   
Berikut model StMAR(2;3,3). 
( )1
1| (0.862)(1.59)(2088.24 )t tf Y F −
−=  
( ) 1 2 3
1 0.85 3
2
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Untuk menghitung nilai ramalannya maka persamaan (4.9) 
diubah menjadi bentuk persamaan (4.10). Karena pada tahap 
preprocessing data harga saham PT. Telekomunikasi Indonesia 
Tbk dengan adalah data differencing, maka persamaan (4.10) tidak 
dapat dikembalikan ke bentuk semula. 
1 2 3
ˆ ( 0.020.862 0.109 0.075 ))(t t t tY Y Y Y− − −= − −−  
1 2 3( 0.23 00.137)( 0..168 )097t t tY Y Y− − −− ++ −                     (4.10) 
4.4 Perbandingan Model ARIMA dan MAR 
Berdasarkan pembahasan dari kedua metode yang 
digunakan untuk pemodelan harga saham ketiga perusahaan maka 
didapatkan hasil pengukuran MSE, AIC dan BIC yang digunakan 
untuk memilih model yang terbaik. Pembandingan nilai kriteria 
kebaikan model dapat dilihat pada Tabel 4.16. 
Tabel 4.16 Perbandingan MSE, AIC dan BIC pada Metode ARIMA dan 
MAR 
Metode Kebaikan Model EXCL ISAT TLKM 
ARIMA 
MSE 523623.9 5089860 144329.6 
AIC 36812.06 43447.35 34030.93 
BIC 34029.26 43445.36 33894.06 
MAR 
MSE 1369.271 54.02107 54.75952 
AIC -8442.88 41762.80 33070.21 
BIC -8394.03 41842.55 33149.51 
Dari Tabel 4.15 ukuran kriteria diatas tampak bahwa 
berdasarkan ukuran AIC model MAR pada ketiga perusahaan lebih 
baik jika dibandingkan dengan model ARIMA. Berdasarkan 
ukuran BIC model MAR pada ketiga perusahaan lebih baik jika 
dibandingkan dengan model ARIMA. Bagitu juga ukuran MSE 
pada metode MAR yang dihasilkan berniai lebih kecil dari metode 
ARIMA untuk ketiga perusahaan. 
Dengan mempertimbangkan banyaknya parameter yang 





sebaiknya menggunakan ukuran BIC. Selanjutnya model yang 
terbaik yaitu model StMAR akan diterapkan dalam mengambil 
keputusan mengenai menjual atau membeli saham berdasarkan 
ramalan. 
 
Gambar 4.11 Ramalan Harga Saham PT. Excelcomindo Pratama Tbk 
Berdasarkan ramalan harga saham untuk periode dua bulan 
kedepan yaitu untuk bulan Mei sampai Juni tahun 2018 dapat 
dilihat pada Gambar 4.11. Data ramalan harga saham mengalami 
kenaikan hingga periode akhir bulan juni maka keputusan yang 
diambil untuk periode 2 bulan kedepan adalah membeli saham PT. 
Excelcomindo Pratama Tbk. diawal bulan Mei 2018 untuk 
memperoleh keuntungan yang lebih tinggi. 
 
















































Berdasarkan ramalan harga saham untuk periode dua bulan 
kedepan yaitu untuk bulan Mei sampai Juni tahun 2018 dapat 
dilihat pada Gambar 4.12. Data ramalan harga saham mengalami 
penurunan hingga periode akhir bulan juni maka keputusan yang 
diambil untuk periode 2 bulan kedepan adalah menjual saham PT. 
Indonesian Satellite Corporation Tbk secepatnya diawal bulan mei 
2018 agar pemegang saham tidak rugi terlalu banyak. 
 
Gambar 4.13 Ramalan Harga Saham PT. Telekomunikasi Indonesia 
Tbk. 
Berdasarkan ramalan harga saham untuk periode dua bulan 
kedepan yaitu untuk bulan Mei sampai Juni tahun 2018 dapat 
dilihat pada Gambar 4.13. Data ramalan harga saham mengalami 
penurunan hingga periode awal bulan juni kemudian harga kembali 
naik seperti semula maka keputusan yang diambil untuk periode 2 
bulan kedepan adalah menjual atau menyimpan saham untuk 





























8 KESIMPULAN DAN SARAN 
8.1 Kesimpulan 
Berdasarkan analisis yang telah dilakukan, diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut. 
1. Pada pemodelan harga saham dari ketiga perusahaan 
telekomunikasi dengan metode ARIMA didapatkan hasil 
bahwa harga saham PT. Excelcomindo Pratama Tbk. adalah 
ARIMA ([5],1,0), PT. Indonesian Satellite Corporation Tbk. 
adalah ARIMA ([3.4],1,0) dan PT. Telekomunikasi Indonesia 
Tbk. adalah ARIMA (2,1,[2])  
2. Dengan metode ARIMA dapat dilihat bahwa ketiga 
perusahaan memiliki distribusi residual yang tidak memenuhi 
asumsi normalitas. Sehingga model yang terbentuk adalah 
MAR dengan Student T sebagai distribusi error atau dapat 
disebut juga StMAR. Pemodelan dengan metode StMAR 
didapatkan hasil bahwa harga saham PT. Excelcomindo 
Pratama Tbk. adalah StMAR(2;1,1),  PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk. dan PT. Telekomunikasi Indonesia Tbk. 
adalah StMAR(2;3,3). 
3. Pengambilan keputusan mengenai membeli atau menjual 
saham pada seksi pembukaan harga saham pada periode 2 
bulan kedepan yaitu bulan Mei dan Juni 2018  maka keputusan 
yang diambil berdasarkan metode StMAR pada PT. 
Excelcomindo Pratama Tbk. disarankan untuk membeli 
saham diawal bulan Mei 2018, pada PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk. disarankan untuk menjual saham diawal 





adalah menjual atau menyimpan saham untuk memperoleh 
keuntungan yang lebih tinggi.  
8.2 Saran 
Berdasarkan kesimpulan yang diperoleh, dapat dirumuskan 
saran sebagai pertimbangan penelitian selanjutnya adalah sebagai 
berikut. 
1. Untuk dapat meramalkan beberapa langkah atau n langkah 
kedepan diharapkan untuk mengagregasi data sebanyak n data.  
2. Jika ingin memforecast beberapa langkah atau n langkah 
kedepan dengan metode StMAR diharapkan pembaca 
mempertimbangkan apakah n hasil forecast mengikuti 
komponen terakhir pada data atau mengikuti komponen yang 
lainnya. 
3. Diharapkan pembaca untuk menindak lanjuti penelitian 
dengan menggunakan MAR dengan residual yang berdistribusi 
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Lampiran 1. Syntax SAS Metode ARIMA  
  
data Saham;                                                                                                                                             
input y;                                                                                                                                              
datalines;                                                                                                                                            
825                                                                                                                                                   
825                                                                                                                                                   
830                                                                                                                                                   
840                                                                                                                                                   
870                                                                                                                                                   
880                                                                                                                                                   
860                                                                                                                                                   
855                                                                                                                                                   
855                                                                                                                                                   
870                                                                                                                                                   
855                                                                                                                                                   
870                                                                                                                                                   





4010                                                                                                                                                  
4030                                                                                                                                                  
4030                                                                                                                                                  
4020                                                                                                                                                  
4000                                                                                                                                                  
;                                                                                                                                                     
proc arima data=Saham;                                                                                                                                  
identify var=y(1);                                                                                                                                    
estimate p=(1,2) q=(1,2) method=cls noconstant;                                                                                                       
forecast lead=43 out=out2;                                                                                                                            
run;                                                                                                                                                  
proc univariate data=out2 normal;                                                                                                                     










dataXL=read.csv('D:/kuliah/1. TA beneran/data/fix awal IPO/coba UGMAR XL.csv') 
dataXLdiff=read.csv('D:/kuliah/1. TA beneran/data/fix awal IPO/coba UGMAR XL 
diff.csv') 
dataISAT=read.csv('D:/kuliah/1. TA beneran/data/fix awal IPO/coba UGMAR 
INDOSAT.csv') 
dataISATdiff=read.csv('D:/kuliah/1. TA beneran/data/fix awal IPO/coba UGMAR 
INDOSAT diff.csv') 
dataTLKM=read.csv('D:/kuliah/1. TA beneran/data/fix awal IPO/coba UGMAR 
TELKOM.csv') 













fitGMAR(XLasli, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=FALSE) 
fitGMAR(XLtransLOG, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=TRUE) 
A=fitGMAR(XLtransLN, 2, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=TRUE) 
fitGMAR(dataXLdiff, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=TRUE) 
#ST-GMAR ISAT 
fitGMAR(ISATasli, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=FALSE) 
fitGMAR(ISATtrans, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=FALSE) 
y=fitGMAR(dataISATdiff, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=TRUE) 
#ST-GMAR TLKM 
fitGMAR(TLKMasli, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=FALSE, printRes=FALSE) 
fitGMAR(TLKMtrans, 1, 2, StMAR=TRUE, runTest=TRUE, printRes=FALSE) 
hasil=fitGMAR(dataTLKMdiff, 2, 2, StMAR=TRUE, runTest=TRUE, 
printRes=FALSE) 
## SIMPAN OUTPUT 
out=capture.output(A) 






Lampiran 3. Output StMAR(2;1,1) PT. Excelcomindo Pratama 
Tbk. 
$estimates [1] 6.380141e-02 9.919686e-01 2.260485e-03 5.346639e-07 
9.999999e-01 4.356494e-08 [7] 8.291012e-01 2.629851e+00 4.351672e+00  
$stdErrors [1] 7.716782e-04 1.278769e-04 7.786779e-05 4.757559e-05 
3.694423e-05 3.693014e-05 [7] 2.705736e-02 5.718988e-02 2.623819e-01  
$loglikelihood [1] 4230.442  
$IC         AIC       BIC      HQIC  
1 -8442.883 -8394.033 -8424.789  
$quantileResiduals    [1]  1.351264106  1.640800253  1.598833516 -
3.619645790 -2.543510693    [6]  1.371433743 -1.457519073  
0.304246134 -1.737204284 -0.897791175 
. 
. 
[1676] -0.916161159 -1.203373625  0.662561522 -0.137680146 -
0.137680146 [1681] -0.137680146 -0.137680146 
$mixingWeights [,1]       [,2]    [1,] 0.9140909 0.08590906    [2,] 0.9501542 
0.04984583    [3,] 0.9452605 0.05473950    [4,] 0.8852026 0.11479744    
[5,] 0.9465529 0.05344711 
. 
. 
[1680,] 0.9196000 0.08039997 [1681,] 0.9196000 0.08039997 [1682,] 
0.9196000 0.08039997 
$allEstimates $allEstimates[[1]] [1]   0.004976352   0.999364633   
0.051448317  -0.621604239   0.022974465 [6]   1.245661033   
0.617730526   2.022258811 351.083813824  $allEstimates[[2]] [1] 
1.050071e-02 9.986860e-01 5.144096e-03 1.165822e-04 9.999839e-01 
1.103840e-06 [7] 7.718110e-01 2.269672e+00 2.999993e+02 
. 
. 
$allEstimates[[15]] [1]  8.232349e-01  8.972279e-01  7.394891e-04 -
1.212560e+01 -5.579240e-01 [6]  3.197055e+00  1.000000e+00  
1.164544e+01  7.068533e+00  $allEstimates[[16]] [1]  0.005020717  
0.999359073  0.045406968 -1.395388914  0.037175998  0.028525700 [7]  
0.501690306  2.025170800 97.372344584   $allLoglikelihoods  [1] 
3454.142 3695.598 3453.976 3452.109 3454.253 4230.442 3454.140 
3454.290  [9] 3454.278 3490.825 3448.228 1755.958 3451.867 3522.047 
2746.103 3454.095  
$converged  [1] FALSE FALSE  TRUE  TRUE FALSE  TRUE  TRUE  






Lampiran 4. Output StMAR(2;3,3) PT. Indonesian Satellite 
Corporation Tbk  
$estimates [1]  1.244859e-02  3.058568e-02 -3.528779e-02 -2.552257e-02  
1.796217e+04 [6] -4.994013e+00 -1.615614e-01  9.969180e-03 -
3.083974e-01  4.072089e+04 [11]  9.149091e-01  4.106527e+00  
2.050788e+00 
$stdErrors [1]   1.96838335   0.02096392   0.02074046   0.02112548 
187.90513140   2.44247515 [7]   0.11480703   0.12384338   0.14909049          
NaN   0.03485963   0.32294307 [13]   0.01875220 
$loglikelihood [1] -20868.4 
$IC  
 AIC      BIC    HQIC 1 41762.8 41842.55 41791.3 
$quantileResiduals [1] -6.526627e-01 -6.572904e-02  1.342826e+00  
8.137481e-01 -2.619373e-01 [6] -7.491676e-01  1.838546e+00  
2.380806e+00  2.736745e-01 -5.218151e-01 [11] -2.362743e-01 -




 [3406] -6.293465e-01 -1.770373e-01 -1.253640e+00 -1.159942e+00 -
9.747695e-03 
$mixingWeights [,1]        [,2] 
 [1,] 0.8701068 0.129893233 [2,] 0.9022791 0.097720943 [3,] 0.7233141 




3409,] 0.9048213 0.095178689 [3410,] 0.9714032 0.028596787 
 $allEstimates 
$allEstimates[[1 [1] -2.100006e+04  2.495217e-02 -3.518487e-02 -
1.292336e-01  8.506577e+01 [6] -1.188831e+01  1.239965e-02  
1.434386e-03 -1.242802e-02  8.221060e+01 [11]  6.670072e-01  




$allEstimates[[15 [1]  9.114613e+03  3.854123e-01  9.243003e-02  
5.380012e-02  3.400697e+02 [6]  5.063016e-02  1.764818e-02 -2.876684e-






[11]  8.052591e-01  5.544325e+01  2.554422e+00$allEstimates[[16 [1]    -
5.0868717     0.3679299     0.3171683     0.3115450    13.6775639 [6] 
17458.2472320     0.0481330    -0.0562786     0.1525732   100.1500665 
[11]     0.6559919     2.0000000   237.1693987 
$allLoglikelihoods 
 [1] -21608.77 -21608.89 -21490.77 -21608.85 -20868.40 -21609.51 -
20898.78 [8] -21647.26 -21491.24 -21609.30 -21492.51 -21491.55 -
21490.08 -21647.20 [15] -20899.08 -21494.62 
$converged [1] TRUE TRUE TRUE TRUE TRUE TRUE TRUE TRUE 





Lampiran 5. Output StMAR(2;3,3) PT. Telekomunikasi 
Indonesia Tbk  
$estimates  [1]    1.24374987   -0.02454392   -0.10915604   -0.07519556 
2088.24359861  [6]    1.03923753   -0.23044166   -0.16831963   -
0.09711188  244.76870085 [11]    0.85409041    4.71970856  250.75260026  
$stdErrors  [1]   0.75264501   0.02216141   0.02183587   0.02195725 
182.01586979   1.10925653  [7]   0.07314617   0.09477226   0.10050622  
40.33514985   0.04283601   0.67592560 [13] 156.76794667  $loglikelihood 
[1] -16522.11  $IC        AIC      BIC    HQIC 1 33070.21 33149.51 33098.6  
$quantileResiduals    [1]  0.5028492062 -0.5930973779 -0.1674710082 -
0.1823503889  0.5287712506    [6] -0.7071484041  0.6670498760 -




[3286]  0.4478313502 -0.4029311044 -0.6893753254 -1.7377539617 -
0.8831880418 [3291] -0.0603883908  0.5056306997 -0.0051509006  
$mixingWeights              [,1]         [,2]    [1,] 0.7790579 2.209421e-01    [2,] 





[3292,] 0.9999465 5.347022e-05 [3293,] 0.8625428 1.374572e-01  
$allEstimates $allEstimates[[1]]  [1] -569.86572415   -0.06602940   -
0.13379083   -0.15103649   26.64321036  [6]    1.13963981   -0.04497990   
-0.11283757   -0.07670826 2477.37524826 [11]    0.87580512  




$allEstimates[[16]]  [1] 1792.29137664    0.00868391    0.14644670   -
0.14051916    5.52637253  [6]    1.14930918   -0.04507465   -0.11296898   -
0.07688509 2546.01601617 [11]    0.74071634  315.11805081    
2.96998846   
$allLoglikelihoods  [1] -16534.29 -16534.29 -16534.29 -17190.55 -
16534.31 -16534.29 -16534.29  [8] -17190.65 -16522.11 -17190.74 -
17190.55 -16534.29 -16534.29 -17206.79 [15] -16534.29 -16534.30  
$converged  [1]  TRUE  TRUE  TRUE  TRUE  TRUE  TRUE  TRUE 
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